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Konjunktur zu Jahresbeginn verhalten

Die heimischen Industrieunternehmen beurteilten im Janner ihre Aufiragslage zurickhaltender als Ende
2004. Auch hinsichtlich der Iangerfristigen Geschdaftserwartungen hat sich die Zuversicht leicht abge-
schwdcht. Die Dynamik der Expansion im Export lieB etwas nach; bislang sind die Anzeichen fir eine Be-

schleunigung des Wachstums der Binnennachfrage schwach.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. « Abgeschlossen am 11. Februar 2005 * E-Mail-Adresse:

Marcus.Scheiblecker@wifo.ac.at

Die Konjunkturumfrage des WIFO fur das I. Quartal 2005 zeigt, dass die Konjunkturer-
holung um den Jahreswechsel etwas an Kraft eingebUBt hat. Die befragten Unter-
nehmen beurteilten ihre aktuelle Geschdaftslage nach wie vor positiv, jedoch war
der Anteil der Unternehmen, die die Auftragslage als sehr gut bezeichneten, gerin-
ger als zuletzt. Die Einschdtzung einer weiteren Steigerung der Produktion Uberwog
um 8 Prozentpunkte, knapp weniger als im Durchschnitt der letzten fUnf Quartale.
Auch hinsichtlich der Entwicklung in den kommenden drei Monaten verringerte sich
der Optimismus gegenUber dem Herbst des Vorjahres. Das ging auch auf das Nach-
lassen der hohen Expansionsdynamik im AuBenhandel zurick. Der Bestand an Ex-
portauftrdgen wurde in der Konjunkturumfrage ungUnstiger beurteilt. Neben dem
schwdcheren Nachfragewachstum bei wichtigen europdischen Handelspartnern
frug dazu auch die deutliche Aufwertung des Euro gegentber dem Dollar bei.

Die weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen sind nach wie vor recht unterschied-
lich. Wahrend die Wirtschaft der USA weiterhin kraftig wéchst, verstéarkt sich die Kon-
junktur im Euro-Raum kaum. Im IV. Quartal stieg in den USA das reale BIP gegenUber
der Vorperiode um 0,8%. Der private Konsum blieb kraftig und hatte einen merkli-
chen Anstieg der Einfuhr zur Folge. Der Export der USA profitierte jedoch nicht von
der Dollarschwéche und schrumpfte.

Sowohl im Durchschnitt der EU als auch im Euro-Raum wuchs die Wirtschaft im
lIl. Quartal um nur 0,3% (Il. Quartal +0,5%). Im Gegensatz zu den USA leistete die In-
landsnachfrage kaum einen positiven Wachstumsbeitrag, lediglich der Export stUtzte
die Konjunktur. Besorgniserregend ist vor allem die anhaltende Schwdche der priva-
ten Konsumnachfrage. Auch fir das IV. Quartal geben die Indikatoren keine Bele-
bung wieder: Die realen Einzelhandelsums&tze des Euro-Raumes lagen im Dezember
2004 um lediglich 0,5% Uber dem Vorjahr, nach 0,2% im November.

In Deutschland zeichnet sich nach der jahrelangen Konjunkturflaute noch kein kréf-
tiger Aufschwung ab. Zwar wuchs die Wirtschaft 2004 erstmals seit drei Jahren wie-
der, die Zunahme fiel aber mit +1,7% angesichts der starken internationalen Konjunk-
tur und eines betréchtlichen Arbeitstagseffektes gering aus.

Die Abschwdchung im auBenwirtschaftlichen Umfeld kénnte zur ZurGckhaltung der
heimischen Unternehmen in ihren Investitionsabsichten beitragen. Die Betriebe der
SachgUtererzeugung, des Versorgungssektors und der Bauwirtschaft planen laut
WIFO-Umfrage im Jahr 2005 keine Ausweitung der Investitionen gegeniber dem
Vorjahr. Allerdings ist die Entwicklung der Investitionstatigkeit nach den steuerbe-
dingten Vorzieheffekten Ende 2004 schwierig zu beurteilen.

Die Inlandsnachfrage erholte sich in Osterreich im 2. Halbjahr 2004 leicht. Bauinvesti-
tionen und Bauproduktion profitierten von Steueranreizen. Im Einzelhandel dirften
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Grof3e AuBBenhandels-
ungleichgewichte
in den USA

Der niedrige Dollarkurs ent-
lastete bislang nicht die Leis-
tungsbilanz der USA. Im

IV. Quartal wuchs der Import,
wdhrend der Export
schrumpfte.

Abkuhlung der
Exportkonjunktur
im Euro-Raum

Trotz einer leichten Zunahme
der Investitionen blieb die
Inlandsnachfrage bislang
schwach.
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die Umsé&tze nach der Stagnation im 1. Halbjahr seit Mitte 2004 real um etwa 2% ex-
pandieren.

Mit der kraftigen Exportkonjunktur und der Belebung der Inlandsnachfrage erreicht
das Wirtschaftswachstum eine GroBenordnung, die eine weitere Verschlechterung
der Lage auf dem Arbeitsmarkt verhindern sollte. Die Beschaftigung nimmt bereits
kraftig zu (unselbsténdig aktiv Beschdaftigte Janner 2005 +38.000 gegenlber dem
Vorjahr). Die gute Industriekonjunktur bewirkt auch, dass keine Vollzeitstellen mehr
verloren gehen. Dennoch ist die Arbeitslosigkeit weiterhin merklich héher als im Vor-
jahr, weil das Arbeitskr&fteangebot steigt. Die Steigerung des Arbeitskré&ffeangebo-
tes ist neben dem Anstieg der Zahl der Saisonniers auch auf eine Zunahme der Zahl
der ausldndischen Arbeitskr&fte mit ldngerer Aufenthaltsdauer, auf Zuwanderung
aus der EU 15 und auf die Anhebung des Pensionsanftrittsalters zurickzufUhren.

Nach wie vor weisen die USA ein lebhaftes, von privaten Konsum- und Investitions-
ausgaben getragenes Wirtschaftswachstum auf. Im V. Quartal 2004 expandierte
das reale BIP gegenuber der Vorperiode um 0,8%, fast so stark wie im Vorquartal
(+1%). Die kraftige Konsumnachfrage schlagt sich in einer Ausweitung des au3en-
wirtschaftlichen Ungleichgewichtes nieder. Das Defizit der 6ffentlichen Haushalte
steigt weiter, und auch das Leistungsbilanzdefizit nahm trotz der Abwertung des Dol-
lars gegenuber Yen und Euro weiter zu. Eine Abwertung wirkt sich Ublicherweise erst
mit einiger Verzdgerung positiv auf die Leistungsbilanz aus; zudem blieb der Wech-
selkurs zu China - jenem Land, gegenUtber dem das héchste Defizit besteht — unver-
andert, da der chinesische Renminbi an den Dollar gebunden ist. Dies erhdht gleich-
zeitig die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der Produkte aus China und den USA ge-
genuber Japan und der EU. Im IV. Quartal wuchs der reale Import der USA gegen-
Uber der Vorperiode um 2,2%; gleichzeitig schrumpfte die Ausfuhrum 1%.

Trotz des hohen auBenwirtschaftlichen Ungleichgewichtes weisen die Konjunkturindi-
katoren auf keine deutliche Wachstumsabschwédchung in naher Zukunft hin. Die Um-
fragen unter Unternehmen wie unter Konsumenten spiegeln einen anhaltenden Op-
timismus hinsichtlich der wirtschaftlichen Zukunft wider.

Die starke Exportkonjunktur, die im Euro-Raum Anfang 2004 eingesetzt hatte, lieB im
Herbst nach. Bis zum August waren die Zuwachsraten zweistellig ausgefallen, im Sep-
tember (+6,1%) und Oktober (+2,8%) verlangsamte sich der Anstieg deutlich. Ob der
ungunstige Wechselkurs gegenutber dem Dollar dafir maBgebend war, ist unklar —
im November 2004 wurde sowohl im Vorjahresvergleich (+14,9%) als auch im Ver-
gleich mit dem Vormonat (+2,5%, saisonbereinigt) wieder ein kréftiges Wachstum
verzeichnet.

Die Erwartung, dass sich die Dynamik der Exportkonjunkfur wie Ublich mit einiger Ver-
zbgerung auf die Binnennachfrage auswirkt, hat sich bislang nicht bestatigt. So war
im Euro-Raum im Laufe des Jahres 2004 zwar ein schrittweiser Anstieg der realen
Bruttoanlageinvestitionen zu beobachten (I. Quartal -0,2%, Il. Quartal +0,3%,
lll. Quartal +0,7%, jeweils saisonbereinigt gegentber dem Vorquartal), doch fiel die
Ausweitung im Vergleich mit friheren Aufschwungphasen sehr zaghaft aus.

Die Daten fur den privaten Konsum im Euro-Raum lassen noch keine Zunahme der
Dynamik erkennen, sowohl im Il. als auch lll. Quartal stagnierten die Ausgaben (je-
weils real +0,1% gegenuber der Vorperiode). Der Anstieg des Einzelhandelsindex im
November (+0,2% gegenuber dem Vorjahresmonat) und Dezember (+0,5%) gibt
aber eine leichte Belebung im IV. Quartal 2004 wieder. Im J&nner erreichte der Index
des Verbrauchervertrauens den héchsten Stand seit zwei Jahren, blieb jedoch unter
dem langfristigen Durchschnitt.

Einer nachhaltigen Erholung des privaten Konsums steht die hohe Arbeitslosigkeit
entgegen. Sie hat sich trotz der gunstigen Entwicklung der AuBenwirtschaft nicht ver-
ringert, die harmonisierte, um Saisoneffekte bereinigte Arbeitslosenquote liegt im Eu-
ro-Raum seit April 2004 nahezu unverdndert bei 8,8%. Im Dezember stieg sie leicht
auf 8,9%.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur
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Der vom WIFO in Zusammenarbeit mit mehreren internationalen Wirtschaftsfor-
schungsinstfituten erstellte Euroframe-Indikator zeigt eine schrittweise Verlangsamung
des Wirtschaftswachstums im Euro-Raum an. Nach +2,3% gegenUber dem Vorjahrim
IV. Quartal 2004 wird fUr das I. Quartal 2005 eine Rate von nur +2,1% und fUr das
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Wirtschaftslage
in Deutschland
anhaltend schwierig

Trotz schwacher Konjunktur
wdchst die Zuversicht in den
deutschen Unternehmens-
umfragen.

Osterreichische
Unternehmen in
ihren Erwartungen
zuriuckhaltender

Dienstleistungsunternehmen
und Bauwirtschaft erwarten
eine Konjunkturbelebung,
wdhrend in der Sachguter-
produktion der Optimismus
schwindet.
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Il. Quartal von +1,6% erwartet. Dazu tré&gt vor allem eine D&mpfung der Export- und
Industriekonjunktur bei. Diese zeigt sich auch in der monatlichen Konjunkturumfrage
der Europdischen Kommission. Im J&nner lag das Vertrauen in der Industrie merklich
unter den Werten vom Herbst 2004. Die Flaute der Binnennachfrage durfte nicht
Uberwunden werden. Das Konsumentenvertrauen hat sich seit dem Herbst nicht
weiter verbessert.

Die deutsche Wirtschaft profitierte 2004 besonders von der starken internationalen
Konjunktur. Die Ausfuhr expandierte real um 8,2%; da der Import lediglich um 5,7%
stieg, lieferte der AuBenbeitrag mit 1,2 Prozentpunkten einen wesentlichen Beitrag
zum Wirtschaftswachstum von 1,7%. Die Inlandsnachfrage blieb hingegen duBerst
schwach. Der private Konsum schrumpfte real um 0,3%, der &ffentliche Konsum
wurde mit +0,4% nur maBig ausgeweitet. Schon das vierte Jahr in Folge waren die
Bruttoanlageinvestitionen rucklaufig (-0,7% nach -2,2% im Jahr 2003). Allerdings in-
vestierten die Unternehmen erstmals mehr in AusrGstungen als im Vorjahr (+1,2%). Im
Jahresverlauf ist eine leichte Aufwartstendenz festzustellen: Hatten die Bruttoanlage-
investitionen im |. Quartal gegenUber der Vorperiode noch um 2,9% abgenommen,
so betrug der Rickgang im II. Quartal nur mehr 0,4%, und im lll. Quartal war ein ver-
haltenes Wachstum von +1,3% zu verzeichnen.

Noch zeigen sich keine Anzeichen fUr eine Belebung der Konsumnachfrage der pri-
vaten Haushalte. Im IV. Quartal 2004 sank der nominelle wie auch der reale Umsatz
im Einzelhandel neuerlich. Lediglich der Index des Verbrauchervertrauens fiel im
Janner 2005 weniger ungunstig aus als in den Vorperioden. Die Zahl der Arbeitslosen
stieg Anfang 2005 auf einen Héchstwert von Uber 5 Mio.; dazu trug auch der statisti-
sche Effekt der Aufnahme von Sozialhilfeempfdangern in die Arbeitslosenstatistik bei.
Die hohe Arbeitslosigkeit und die Unsicherheit in Bezug auf weitere Sozialreformen
dampfen die Ausgabenbereitschaft der privaten Haushalte.

Im ifo-Konjunkturtest vom Jénner 2005 beurteilten die deutschen Unternehmen die
aktuelle Konjunkturlage ungUnstiger als im Monat zuvor, zeigten sich aber hinsichtlich
der Entwicklung in den kommenden sechs Monaten etwas optimistischer. Wé&hrend
die Zuversicht bezUglich des Exportgeschdafts etwas abnahm, stieg der Geschéftskli-
maindex im Bauhauptgewerbe, im Einzel- und im GroBhandel leicht.

Die Konjunkturumfrage des WIFO vom J&nner 2005 war von gréBerer Skepsis unter
den heimischen Unternehmen geprdgt als im Herbst 2004. Vor allem fiel der Anteil
jener Unternehmen, die ihre aktuelle Auftragslage als sehr gut beurteilten, geringer
aus als in der letzten Befragung. Der saisonbereinigte Saldo der Unternehmen, die
mit einer Steigerung der Produktion rechnen, gegenUber jenen, die einen Rickgang
erwarten, betrug im Janner +8 Prozentpunkte. RUckldufig war insbesondere der Sal-
do fur die Einschdtzung der Exportauftragslage. Auch die weiter in die Zukunft ge-
richteten Erwartungen wurden etwas zurGckgenommen.

Der arbeitstagig bereinigte Produktionsindex (ohne Energieversorgung) lag von Jan-
ner bis November um 6,8% Uber dem Vorjahreswert. Besonders deutlich wird die
Produktion in der Kfz-Industrie ausgeweitet. Die Unternehmen dieser Branche melde-
ten nach wie vor hohe Auftragsbestdnde, sind aber skeptisch bezuglich der Wachs-
tumsaussichten in den n&chsten Monaten. Eingetribt hat sich vor allem die Stim-
mung unter den Produzenten von Vorprodukten und Konsumgutern. Im Bereich der
Investitionsguter lassen die Indikatoren wenig konjunkturelle Bewegung in den kom-
menden Monaten erwarten.

Anders als in der Sachguterproduktion beurteilen die Unternehmen der Bauwirt-
schaft ihre aktuelle Situation weiterhin gut. Fir den Hochbau liegt der Indikator der
aktuellen Auftragslage Uber dem Durchschnitt der letzten Monate, dennoch will ein
GroBteil der Unternehmen in den kommenden Monaten Beschdaftigte abbauen.
Auch im Tiefoau wird die Auffragslage gunstig beurteilt; die Unternehmen gehen
davon aus, ihre Preise anheben zu kdnnen.
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Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
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Die Dienstleister beklagen zu niedrige Auftragsbesténde. Im Gegensatz zur Sachgu-
tererzeugung Uberwiegt aber hier nach wie vor der Anteil jener Unternehmen, die
eine Steigerung der Nachfrage in den kommenden Monaten annehmen. Eine Aus-
nahme bilden die Bereiche Vermietung beweglicher Sachen, unternehmensnahe
Dienstleistungen und das Transportwesen — hier zeigen die letzten Umfragen einen
RUckgang des entsprechenden Indikators.

Die &sterreichische Wirtschaft nutzte 2004 die gute Konjunkturlage in Ubersee zu ei-
ner betréchtlichen Ausweitung der Exporte. Der Gesamtwert der Warenausfuhr
Uberstieg das Vorjahresniveau von Jénner bis November 2004 kumuliert um 11%.
Erste Daten fUr den November (+11,4%) weisen auf ein Anhalten der Dynamik auch
im Herbst hin, nachdem das Wachstum im Oktober nachgelassen hatte.

Besonders kraftig war die Nachfrage aus Nordamerika und Asien. In der EU 15 ex-
pandierte die Nachfrage aus Deutschland weiter relativ stark. Osterreich profitiert
von den engen Zulieferbeziehungen zur deutschen Exportindustrie. In die zehn neu-
en EU-Lander - ihr Anteil an den gesamten Warenexporten betragt knapp 13% —
wurde von Jdnner bis November um 12% mehr geliefert als im Vorjahr.

Der Warenimport Ubertraf das Vorjahresergebnis von Janner bis November um 9%.
Besonders stark wurde die Einfuhr von Maschinen und Fahrzeugen ausgeweitet
(+12%). Dies spiegelt die kr&ftige Investitionstétigkeit der heimischen Unternehmen
wider, die durch Steueranreize besonders beguUnstigt war. FUr das Jahr 2005 lassen
die Ergebnisse des WIFO-Investitionstests eine Stagnation der Investitionen erwar-
tenl).

1) Siehe dazu Czerny, M., Falk, M., Schwarz, G., "SachguUtererzeugung schrénkt 2005 Investitionen ein. Ergeb-
nisse des WIFO-Investitionstests vom Herbst 2004", WIFO-Monatsberichte, 2005, 78(2).
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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1) Unselbsténdig Beschdaftigte ohne Bezug von Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeld, ohne Présenzdienst,

ohne arbeitslose Schulungsteilnehmer mit Beihilfen zur Deckung des Lebensunterhailts.
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Die bis November 2004 vorliegenden Handelsumsé&ize zeigen sowohl im GroBhandel
als auch im Einzelhandel eine Zunahme der Dynamik im Jahresverlauf. Der GroB-
handel profitierte vom regen AuBenhandel und der Zunahme der Investitionstatig-
keit zu Jahresende. Im lll. Quartal betrug der Zuwachs im Einzelhandel real knapp
3%. Weil im Okfober drei Handelstage weniger zur Verfugung standen als im Vorjahr,
fielen die Umsdatze geringer aus als ein Jahr zuvor; im November (+1 Handelstag)
wurde dieser Knick mehr als wettgemacht. Im Durchschnitt der beiden Monate la-
gen die Umsatze real um 1,8% Uber dem Vorjahreswert.

Im November und Dezember 2004 gingen die Tourismusumsdfze nach vorldufigen
Berechnungen gegenUber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres um 3,7% zurUck.
Vor allem aus Deutschland (N&chtigungen im Dezember -13,8%) und den Nieder-
landen (-30,4%) kamen weniger Gaste als 2003. Die Ursachen liegen einerseits in der
ungunstigen Wirtschaftslage in diesen Ladndern; andererseits dampfte auch die un-
gunstige Schneelage die Nachfrage. Die Wintersaison 2003/04 hatte zudem ein Re-
kordergebnis gebracht, sodass der Ruckgang im Vorjahresvergleich etwas Gber-
zeichnet wird.

Im Herbst 2004 stieg die Inflationsrate in Osterreich von 2,1% im September auf 2,9%
im Dezember. MaBgebend waren dafir vor allem die Preissteigerungen in den Be-
reichen Wohnen und Energie. Uberdies verteuerten sich Finanzdienstleistungen und
Dienstleistungen zum Sozialschutz. Preisrickgdnge waren im Bereich der Nachrich-
tenUbermittlung und der Ausgaben fir Hausrat zu beobachten. Der Preisanstieg
gemdaB dem harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) fiel mit +2,5% etwas gerin-
ger aus als gemdaB dem nach traditioneller 6sterreichischer Methode berechneten
VPI.

Die allgemeine Preissteigerung betfrug im Euro-Raum im Dezember 2,4%. Dabei be-
schleunigte sich die Inflation nur in Osterreich, Deutschland und Italien. In Frankreich
und Portugal blieb sie unverdndert, in den anderen Landern verlangsamte sie sich.

Beim Arbeitsmarktservice waren im Janner 2005 um 3.600 Arbeitslose mehr gemeldet
als im Vorjahr (+1,1%). Zudem stieg die in diesem Indikator nicht enthaltene Zahl der
Arbeitslosen in SchulungsmaBnahmen. Dies erschwert wie die Nichtbericksichtigung
der arbeitslosen Pensionsbewerber die Konjunkturinterpretation der Arbeitslosensta-
tistik.

Die Arbeitslosigkeit durfte ihren konjunkturellen Hohepunkt Gberschritten haben. Um
SaisoneinflUsse bereinigt dUrfte die Zahl der Arbeitslosen im J&nner etwas unter dem
Wert vom Dezember gelegen sein. Die Erholung im Jahr 2004 sollte mit der Ublichen
Verzdégerung in den kommenden Monaten eine leichte RUckfGhrung der Arbeitslo-
sigkeit ermdglichen.

Die Arbeitslosenquote lag im Janner bei 9,1%. Saisonbereinigt betrug sie wie im De-
zember 2004 7,1%. Die Zahl der aktiv unselbstdndig Beschdaftigten erndhte sich ge-
genuber dem Vorjahr um 38.000 (+1,3%). Mit der gunstigeren Konjunktur in Sachgu-
tererzeugung und Bauwirtschaft durfte der Abbau von Vollzeitstellen abgeklungen
sein. Die Beschdaftigungszuwdchse durften allerdings vor allem Teilzeitarbeitsplatze
befreffen.
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Handel verzeichnet
leichte Zuwdchse

Steigende Umsdtze im Ein-
zelhandel lassen auf eine
Belebung des Konsums der
privaten Haushalte
schlieBen.

Wintersaison im
Tourismus schwach
angelaufen

Inflation beschleunigt
sich Ende 2004

Eine Verteuerung der
Verbraucherpreiskomponen-
ten Wohnen, Energie und
Kraftstoffe erhéhte die Infla-
tion im Dezember 2004 auf
2,9%.

Lage auf dem
Arbeitsmarkt bleibt
angespannt
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